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ד2017 .1  

ϤןеҨד2017 75.6 Ȳ֝ѩ 32%Ȳ ӕᵓ 4 Ȳ֝ѩҽ

с 1221%ȴѪᵓ 21%Ȳ с 3 ᴍи Ȳ ᵓ 5.3%Ȳ с

4.7 ᴍи ȴḕῖflᵓ 0.33аȲ♆ ԓדῖ ḕῖϢӖ 8.49иȴ

ԓד ᶺ Ȳѻ ֪ ᶟ ȳӧ ȳϮ ế

Ȳѿц ֥ῑцϮ ϱсȴ 

 

1ȸןϤц  2ȸ ᵓ  

  

ȸеҨ ȳׄ‒  ȸеҨ ȳׄ‒  

 

еҨᾼדᴟ2017ד2012 їדȲῺϮכ їᾼ ᾌ Єȴ

ϤןеҨᾼד2015 сѻ ֪ Џ ᷾ Ȳ ϚḔ ҉ᶟ ȴ

ắג Ϲ ⱦ ϯ ֧ᶟ ᾼflᵓ ϩ сȲѪᵓ ᵓ ẞ

ҭ ȴ2016ןדϤ ᵓ Є ю╥֪ ᶟ ȳ ֥ῑȳӧ

ᾼ ϯ Ȳᵓ ϤṖἉȴ ₇ֽϮ ȳ ȳϡӧ ᷾

Ȳ юȴ2017דеҨ ғϹ ғȲכ₤ оῑ

+оЏᾼ▄ἤоӢ Ȳᶟה ȳ ȳӧ ȳϡӧ ếϮ ᾼ ₇

♄й Ȳṿ ᵓ Єоȴ ю ₇Ể ἤᾌ еҨᾼ Ȳ сfl

ᵓ ϩếᶼ ϩȴ 
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3ȸןϤ о 4ȸѪᵓ о 

 
 

ȸеҨ ȳׄ‒  ȸеҨ ȳׄ‒  

еҨד2017 ₇ ḆҒᶁ Ȳᶟ Ҝѩ═ ϯ ȲןϤ ȸᶟ

Ҝѩ 38%ȳ ֥ῑҜ 30%ȳӧ Ҝ 9%ȳ Ҝ 6%ȳϮ Ҝ 5%ȳ

Ҝ 6%ȳϡӧ Ҝ 4%ȳẔ҃Ҝѩ 2%ȴ 

еҨБ צ ᶟ 260 Ȳ ֥ῑ 215 Ȳӧ 60 Ȳϡӧ

20 Ȳ 5 ȲϮ 6 ȴ 

5ȸ2017ןדϤ 6ȸ כ ₇Ѫᵓ ѩ 

  

ȸеҨ ȳׄ‒  ȸеҨ ȳׄ‒  

 

2. оῑ+оЏᾼ▄ἤоӢ  ה

Ϛ ֵᶠᾼ▄ἤоӢ еҨᾼ╥ה їȲї їБ צ ♄ᾼӢ

ϩế ȲҠѿ ₇ ♄й Ӣ Ȳ ᵓ Єоȴ
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7ȸϚ ֵᶠᾼӢ  ה

 

ȸеҨ ȳׄ‒  

 

ⱦ flᵓ ϩᾼ Є 

ї їѻ  ӣ ᴩ ҒЏȲӢ ϚṆԝоῑȳоЏ ₇Ȳ

ἤ ȴеҨᾼ Ӣ ֮Ȳ צ Ȳ ֯Эד 4ѣἉ᷾ Ȳ

ᵓϹӢצ Ӑϯכ ȴ
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ῧ ᵂᾬȲϹЏ ϱȲᶟ цẔ Ӣᾬ Ӣ ֥ ȳ ȳ цо

₇ ₇ЛҠἨ ᾼ Ḋ ȴױҵȲᶟ Ϲ ’ Ѡ Ӽצ ᾛӣ Ȳ

ҠӣϹӢ ’Ḧ ᶟ ɎӣϹ о о Ҡ ᵅḦ і Ἤ Ὅᾼ

оᾬѬӂɏȴ 

ї ї╥М Єᾼᶟ Ӣ Ȳ צ 260 ȴӢ

֮ᴯϹᾈ⁮ ц ȴ2017דеҨᶟ Ϥן 28.5 Ȳ֝ ѩϯ

3%Ȳᶟ Ѫᵓ 23%Ȳϱс 4 ᴍи Ȳӂᶁ 1400а/ Ȳ

25%ȴ 

10ȸᶟ  11ȸї їᶟ Ϥцן  

  

ȸwindȳׄ‒  ȸеҨ ȳׄ‒  

ᶺ ӑ їד їᾼᶟ ₇ о Ὑ Ȳɔ ═

сȴ Л֝ᶟ ₇ ѩҠכҏȲ ᶟ ế ᶟ ᾼᵓ

Єȴʌ Ϸ ϹӦ Ḗ ֣₇ Ȳ ῑ Ḗᵧ ῑȳ

ȳ ϮЄ ἐȴ 

֯ ῑѠ еҨБ ᶮכϠ ҷȳ ế ϮЄ ῑṆԝȴ

еҨᾼЄӥ ѩȲӞᴏ ╟ӣ ҷᶟ ế ᶟ ѩ ᶟ

Є 10%Ȳ ὙеҨᾼ ῑҠѿ Ӗᾼ ȲדϤȴ2017ן

еҨ ῑ ϤҜоῑן Ϥᾼן 33%Ȳᴖ ῑᵓ Ҝоῑᵓ

ᾼ 89%ȴ Ὑ֯оῑӀ ᵅ ᾼ ϯȲеҨ ῑᾼ ế

ṿẔflᵓ ϩḆҒ ứȴӑ еҨ ҉ Ȳ2015דї ї

 ṭђђ֥ᵂ ḋ Ȳ ᴩ ϱ Ȳ ϯ∂ ῑὢ Мїȴ2017

ῺᴍכеҨᶙד ῑ Ȳ2018דӭ ᶙכ 200 ȴᶺ ӑ ד

ῑ оῑןϤҜѩ ᴟ 80%Ȳᵓ ═ сȴ
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12ȸоῑןϤ  13ȸоῑᵓ  

  

ȸеҨ ȳׄ‒  ȸеҨ ȳׄ‒  

ҫҵ֯ ӣᶟ Ѡ ȲеҨ ԓצ Єᾼ ӣᶟ Ӣ ֮Ȳ

ᴍ Ȳ╥ᴩ ϚϚ ֮Ȳӭ›еҨӔ֯

ạứ ӣᶟ ᴩ ȴ ӣᶟ ѻ ӣϹ о ᾒ қѿц ᾒ

ᶠ Ȳ2017דМ ӣᶟ 60 Ȳї їӀҜ 30%Ȳⅎ

60%ȴᶺ ҳ Х ᾒ Ὅ ╟ế ц֧Ȳ

ӣᶟ כ қᾼӇ Ғ Ȳӑ Ϧד ϹУ ה Ȳ֯ ד2020

Ḗ 200 ȴ 

14ȸᶟ ₇Ѫᵓ ѩ 



 

ד2018  3ѣ 21ѡ М ї їоῑ(1866) 

 

ׄ‒                              Ӑ ᵫᶠ ᵍ Ὑ 7  

     

ᵀ Ӑכ ủ ֪ ד2017, ֥ῑ  Ἤϱсȴצ

ᶺ ֥ῑ ᵅȲ Ϛῑ ѩȲד ֥ῑצḆ ᾼṿӣ Ȳ֝

֣ оȳ оȳ о Ȳ ֥ῑ ḆֻȲῺ

20 ȲМ ֥ῑᴩ ᾼ CAGR 7%ҿҢȲ Ϲ ῑᾼᴩ ȴ

ѹᶺג оῑ ֥о ד сȲӦ 2000 דᾼ 22.1% сᴟ 2017 ד

ᾼ 40%ѿϱȲדѩ ԓ ӂᶁᾼ 50%ȳ  80%ᾼѬӂȲ ֥о

צ Єᾼ сῈ ȴ 

ї їᵓӣᴞצᶟ ѿ ᶟ Ɏᶟ ›ɏ̓ ӣ

Ϥ ֥ῑӢ ȲҠѿ Є ⇔ᾼ ע ȳҔ ế ᾼכӐȲ֪ еױ

Ҩ ֥ῑ ₇ᾼ ֥Ѫᵓ Ϛ᾿ ═֯ 15%ҿҢȴеҨ צ 215

֥ῑ Ȳ2017דеҨ ֥ῑןϤ 22.7 Ȳ֝ѩ 37%ȲѪᵓ

14%ȴ еҨ ᾼЛ ἷ ế о ₇Ȳᶺ ד2018

֥ῑ Ҡѿ 30%ѿϱᾼ Ȳ 150 ѿϱȴ 

15ȸ ֥ῑןϤц  16ȸ ֥ῑ ₇Ѫᵓ ѩ 

  

ȸеҨ ȳׄ‒  ȸеҨ ȳׄ‒  

 

ӧ ϡӧ сȲןϤҜѩ Є 

ӧ ╥ᶟ ᾼ ₇Ȳɜ Ӣ ϹӢ ᶟ ᾼ МȲ ֝ Ӣ ӧ ȴ

ӧ ӣ ᾛȲѻ Ҕ╗ оЏц ᴩ Ӣ ӧ ȳ ȳ ӧ ȳ

ӧ ȳ ϡӧ ֵ צ ₇ȲϷ╥ ц ᴩ ᾼ ПϚȴ

ӧ ֯ҒЏ֧Ҡᵂ Ȳ Ḧᾒ ֥ ȴӧ ╥ὔϹ ᾼ Ȳ

Ҡѿ Ἠ Ḧᾒ ֥ᵂ Ḧ ȴϡӧ ᵂ ӧ ᾼϯ Ȳѻ ӣϹ

ạ ȳ ȳ о Џ ȴ 

М ӧ Ȳ 2016דӧ ẞ 7860ֵ Ȳᴩ

Џ 55%ȴ2013ד╜Ἀ Ở ạ Ȳד ᵅϹ 1ᴍ

ᾼ ạӧ Ἢцщ ạӧ Ӣ ἪЛб ∂Ἠ ∂ȴ 

їד2017 їӧ Ϥן 6.8 Ȳ֝ѩ 29%ȴѪᵓ 19%ȴ צ

ӧ 60 Ȳϡӧ 20 ȴᶺ ӑ ӧ Ὲ ҽЄȲ

ḖЛ сȲֽ ӧ Ḧ ᵂ Ḧ ᾼϚ Ȳ צ ҅Ḧ
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ᾒ ȴ 

17ȸӧ Ϥцן  18ȸӧ цϡӧ  

  

ȸеҨ ȳׄ‒  ȸȳwindȳׄ‒  

 

 

Ϯ ╥еҨᵓ ᾼ ₇ 

Ϯ ӧ ֥ ֥Ҡạ Ϯ ȲӣϹ ц Џ ȲϷ

Ҡᵂ ᾬṮ᷉ȳṮ ȴẔḂἤ Ҡ ᴥ ȳֹוϵȳ ⇔ֻ

ᾼ  ȴ Ғ ֧ ạכ ạ₇Ȳᴥ Н ȲЄֵӣϹ

ὰȳ ẓȳѡӣ₇ȴ 

Ϯ ᴩ דֵ ᾼᵅכ Ӏ ȲЛю ֧ Б

ḡȴ ἉМד 2015 ῑЏ ạứᾼɞϮ ᴩ “ϫϮ

Х” ≈ ɟȲӭ› צ ד  

https://baike.m.yamawai.com/item/%E7%94%B2%E9%86%9B
https://baike.m.yamawai.com/item/%E4%B8%89%E8%81%9A%E6%B0%B0%E8%83%BA%E6%A0%91%E8%84%82
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сȴ 

 

19ȸϮ  20ȸ  

  

ȸwindȳׄ‒  ȸwindȳׄ‒  

 

 

 

3. ᴩ -ᶟ ᴩ ẁ ṆЛ Ḃ Ȳ ԍ ֫с 

Мד2017 ᶟ 5915 Ȳ֝ ѩϯ 10%ȲẔМ Ḗ 3750

Ȳϯ 6%ȴЏ Ḗ 1700ֵ Ȳ 3%ȴҏЀ 465 Ȳ

ϯ 48%ȴᶟ ѻ ӣϹ оῑ ȲЏ Ḗד ứȴ 

ѷꜜѻ ₇ ד 2012  Ởᵧ ϯ ȲẔМ ᶟ

ֵᾼ╥ӞᴏȲ ˍаרּ 333  ϯ ẞ ˍаרᾼ 150ֵּד17 Ȳ

Б ẞ ד 10 ᵅȴҫҵ ɞԓד 2016 ҅о ֒

Ɏ2016-2020 דɏɟῶӱȲ “ϫϮХ” Ȳԓ ѿӞᴏ ᾼ

Ȳ юӞᴏ Ȳ⌠ ế ҒЄṗ Ȳ

ᾼ 3000 Ӟᴏ ѻ ӣϹ ЄṗȳЁṗȳ ȴᶺ

Ӟᴏ ϯ ế ᾼ ю ᶟ Ḗ ᵓῈȲӞᴏ

Б Ϥϫד ᵅȲԛ⇔ϯ Ҡ ἤᵅȲӞᴏ 2017ϯҙד

Ởԍ ҏ ⌠ ἤ ȴ 

ᶟכ Ḗậ ϹϢЀ ц ₇  ȴ2016 דᶺ ϢЀ

ẞ 13.9 ȲϢЀᾼ Ӈ Ғ ᾼ Ḗ Ȳ֯Ϣᶁ ֮ ϯד

ᾼ￼ ϯȲ צ ֮ᾼ ᴯ ȲҒЄоῑᾼṿӣȴҫҵȲ

ỰӖӢ♄Ѭӂᾼ Ȳ ֯Л Ḃ ȴ ȳӟὨȳṖᾬȳ

ṗ ᾼ Ḗ ֵȲʌ ӑ ᶟ Ḗ ứ ȴ֯ Џ Ѡ 2017

Мד Ἢ֮ ҟ ׀ ḇȲ Џ ֵȲҠѿ ὰכ֥ Ḗ

’═ѿἏᾼ ȴ ᶟד2018 Ḗ ֯ 6000 ҿҢȴ 
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21ȸоῑϯ Ҝѩ 22ȸЊ цӞᴏ  

  

ȸМ ῑ ȳׄ‒  ȸwindȳׄ‒  

 

ᶟ ᾼѻ ϱ ╥ ⱦếщ Ȳ2017דᶺ ᶟ צ 7377

ȲẔМ ᶟ ԍ Ҝѩ 24%Ȳ ᶟ ԍ ѻ иӁ֯ҳЎ

ếТ Ϛ Ȳ Ӑ щ ∂ ȴ ᶟ ԍ Ҝѩ 76%Ȳ

Ҝ ᾼ 40%Ȳ Ҝ 33%ȴ2017ד 10ѣщ Ӧ

Җ֣⁮ Ӣ Ȳ֣גϯ ֵ ᴩ ἋȲẔМѿщ ᾼᶟ

ắẞϠҽЄᾼ ȴֽҳЎּרНȳМ ЄоȳҳЎ щоȳТщо ᶟ

2-3 ѣȴ ế ᶟ ФדϚứᾼ֯׀ ҅ ṆȲῺ

ד ӦϹӢ Ӑᾼכ оȲ щ ᾼậ ṿ ᶟ Ӣ Ӑכ

Ȳ ᾼ цϷ Ϡ ’ ϩȲ ᶟ ḔҜ ѻ ֮ᴯȴ

ӑ ᶟ Ҝѩ ЊȲ ᶟ Ҝѩ сȴ 

֯ Ѡ ȲМ Ӏע֢ ạᶟ Ȳ Ѧ щ ế

֧ᶾ ᾼᶟ ȲҬб Ԓ Ӣ ᶾ ᶟ Ӣ Ἠ Ḃ ӭȴ

⁸שׁ Ȳ2015-2017דԚ 925 ȴ 

ҟ Ѡ ȲМ ῑЏ ӭ ȸ“ϫϮХ” ᶟ 1300 

Ȳ ḡ Џ ᵅȳ ד ȳҙ ц ЄϹ 100%ᾼԍ ȴ

ѻ ╜ ȳ ’֪ ȳӀ ḡȳ Ѡה ᴩȴ2017

צד 333 ᶟ ҏȴ 2018 400 Әϵ

ҏȴɜ ԍ צ П ȲϚӎӢ ҙדȲМЊ₤ԍ

Ҡ ἤ−ᵅȲѻ ֪ ԍ  ҟ Ȳ ’ Ȳ ᷄

ⱦἨщ ẁ Ȳѿцϯ ȴ 

Мד2017 ᶟ ᴩ ẁ ҏ ӂ Ȳ ᴩ ᵓӣ ֯Л

ϯ Ȳ 2016ȳ2017דᶟ Џ ṛ ѩ ᾼדȲ2017כ Џ

ᵅϹ ᶟדȴ2017ד2016 Ӏ ӂᶁ Џ֯ 58%Ȳ ᾼד2016 62%

ϯ Ὼ 4 ᴍи ȴϯ ѻ ֪ ⱦ сȲᶟ ᴩ ԓ Ȳ

Ғϱ ’╜ ᾼ ạȴ
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26ȸᶟ ц ֥ῑԍ ѩ 
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损益表

人民币百万元

财务年度截至12月31日
16年

实际

17年

实际

18年

预测

19年

预测

20年

预测

收入 5,710.7 7,561.5 8,858.0 10,983.9 13,180.7

毛利 1,023.6 1,587.0 1,851.3 2,273.7 2,702.0

其他收入 70.0 87.6 61.4 66.9 73.5

销售及管理费用 (753.9) (898.4) (1,036.4) (1,279.6) (1,515.8)

其他开支 (33.2) (5.6) (5.9) (6.2) (6.5)

营业利润 306.5 770.6 870.5 1,054.7 1,253.3

财务费用 (266.4) (285.9) (264.1) (276.6) (290.4)

税前盈利 40.1 484.7 606.4 778.1 962.9

所得税 (11.1) (61.2) (76.5) (98.2) (120.4)

少数股东应占利润 (1.1) 25.8 18.0 20.0 18.0

净利润 30.1 397.8 511.8 659.9 824.6

折旧及摊销 522.1 454.6 481.0 494.9 0.0

EBITDA 828.6 1,225.1 1,351.5 1,549.6 1,253.3

增长

总收入 (%) -1.3% 32.4% 17.1% 24.0% 20.0%

EBITDA (%)

�ê"A�1,®�7�s

CR��������8������

�ЀЀЀЀ

256.6

61.515.8®.6
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16年

实际

17年

实际

18年

预测

19年

预测

20年

预测

17.9% 21.0% 20.9% 20.7% 20.5%

14.5% 16.2% 15.3% 14.1% 9.5%

0.5% 5.3% 5.8% 6.0% 6.3%

1.0% 11.8% 13.4% 14.9% 16.0%

13.2% 11.9% 11.7% 11.7% 11.5%

27.6% 12.6% 12.6% 12.6% 12.5%

35.0 43.7 38.0 31.2 26.4

14.5 15.1 13.1 15.4 13.2

4.8 6.2 5.5 4.7 4.1

净负债/股本 2.5 2.5 2.2 2.0 1.7

收入/总资产 0.52 0.64 0.70 0.80 0.91

总资产/股本 3.60 3.54 3.31 3.09 2.81

盈利对利息倍数 1.2 2.7 3.3 3.8 4.3

16年

实际

17年

预测

18年

预测

19年

预测

20年

预测

经营活动

营运资金变动前 823.2 1,264.8 1,287.6 1,502.3 1,687.6

营运资金变化 (447.3) (680.4) (258.8) (158.6) (280.7)

所得税 (11.1) (61.2) (76.5) (98.2) (120.4)

其他 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

364.8 523.2 952.3 1245.5 1286.5

投资活动

资本开支 (855.9) (860.6) (931.0) (994.9) (1,044.9)

其他投资活动 171.5 45.3 (36.2) (43.5) (52.2)

投资活动现金流 (684.4) (815.4) (967.2) (1,038.3) (1,097.0)

融资活动

负债变化 682.6 553.6 230.6 242.1 25.4

股本变化 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

股息 (83.0) (79.6) (102.4) (132.0) (164.9)

其他融资活动 (348.6) 0.0 0.0 0.0 0.0

融资活动现金流 251.0 474.0 128.2 110.1 (139.6)

现金变化 (68.5) 181.8 113.2 317.3 49.9

期初持有现金 581.4 512.8 341.3 454.5 771.8

期末持有现金 512.8 694.6 454.5 771.8 821.7

应收账款天数

еҨ ȳׄ‒  
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